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  1102إني  7002اختباس انمذسة عهي انتُبؤ بعوائذ يؤشش سوق انذاس انبَضاء انًانٌ يٍ 
 )1102-7002( snruter egnahcxe kcotS acnalbasaC eht fo gnitset ytilibatciderP
 
 
 )***( محمد ش١خٟ  & )**( ػجذ اٌغٕٟ دادْ & )   *( ػبئشخ ثخبٌذ
 الالزظبد٠خ ٚ اٌؼٍَٛ اٌزغبس٠خ ٚ ػٍَٛ اٌزغ١١ش اٌؼٍَٛ وٍ١خ
 اٌغضائش –ٚسلٍخ ،عبِؼخ لبطذٞ ِشثبػ
 
رٙذف ٘زٖ اٌذساعخ إٌٝ اخزجبس ِب إرا وبٔذ عٍغٍخ ػبئذ اٌّؤشش اٌؼبَ ٌغٛق اٌذاس اٌج١ؼبء ِغزمٍخ ف١ّب ث١ٕٙب ٚرزجغ اٌغ١ش يهخص : 
ٓ اٌىفبءح ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌؼؼ١ف ِٓ خلاي اخزجبس اٌمذسح ػٍٝ اٌؼشٛائٟ، ؽ١ش لّٕب ثزمذ٠ش ِذٜ أؾشاف عٍغٍخ ِؤشش اٌؼبئذ ػ
ٚلذ شٍّذ اٌؼ١ٕخ ث١بٔبد ربس٠خ١خ ٌغؼش  اٌّذٜ اٌمظ١ش، ثبلزشاػ ّٔٛرط  اٌزٕجؤ ثبٌؼٛائذ ػٍٝ
ِشب٘ذح، ٚلذ  728، ٟٚ٘ ِشب٘ذاد ٠ِٛ١خ، رجٍغ 1102إٌٝ  7002إغلاق اٌّؤشش اٌؼبَ ٌغٛق اٌذاس اٌج١ؼبء، خلاي اٌفزشح ِٓ 
ٌّبٌٟ ٚعذٔب أْ إٌّٛرط اٌّمزشػ أفؼً ِٓ ّٔٛرط اٌغ١ش ٌؼشٛائٟ ِٓ ؽ١ش اٌغٛدح اٌزٕجؤ٠خ، ٚأْ ػٛائذ ِؤشش عٛق اٌذاس اٌج١ؼبء ا
لبثٍخ ٌٍزٕجؤ ػٍٝ اٌّذٜ اٌمظ١ش، ٚؽشوخ الأعؼبس رظٙش وٕز١غخ ٌظذِخ خبسع١خ ػبثشح ، ٚثبٌزبٌٟ فبٌغٛق لا ٠ؼزجش وفؤا ػٕذ 
 اٌّغزٜٛ اٌؼؼ١ف. 
ؼشٛائٟ، عٛق اٌذاس اٌج١ؼبء اٌّبٌٟ، ّٔٛرط اٌغ١ش اٌىفبءح ػٕذ اٌّغزٜٛ اٌؼؼ١ف، اخزجبس الاسرجبؽ اٌزارٟ، اٌ انكهًاث انًفتاذ :
 .HCRAG
 71G ,85C ,22C ,41C:  LEJتصَُف 
 tnednepedni era snruter egnahcxe kcotS acnalbasaC eht rehtehw tset ot smia yduts ehT :tcartsbA
 eht tset ot ledom )1,1(HCRAG-)0,1,1(AMIRA esu eW .).d.i.i( detubirtsid yllacitnedi dna
 cimhtiragol eht no sesucof yduts laciripme ehT .seires snruter egnahcxe kcots fo ytilibatsacerof
 eW .1102 ot 7002 morf doirep lacirotsih a gnirevoc seires egnahcxe kcots naccoroM yliad fo seires
 evitciderp fo smret ni ledom klaw modnar eht naht retteb si ledom desoporp eht taht dnuof evah
 ecirp eht dna mret-trohs rof elbatciderp si snruter egnahcxe kcotS acnalbasaC eht dna ,ytilauq
 ycneiciffe kaew eht erofereht ,kcohs suonegoxe yrotisnart fo tluser a sa raeppa stnemevom
 .detaloiv smees stekram laicnanif fo noitpmussa
 
  ,tset noitalerrocotua ,klaw modnar ,ycneiciffe kaeW ,egnahcxE kcotS acnalbasaC :sdrowyeK
 .HCRAG
 
 71G ,85C ,22C ,41C : sedoC noitacifissalC LEJ
 
   تًهَذ :  -I
٠ؤدٞ عٛق سأط اٌّبي دٚسا اعزشار١غ١ب فٟ إٌّٛ الالزظبدٞ ٌٍذٚي، ؽ١ش ٠غًٙ رجبدي الأِٛاي ث١ٓ أطؾبة 
اٌؼغض ِزّضٍخ فٟ اٌّؤعغبد الالزظبد٠خ ث١ٓ أطؾبة اٌفٛائغ ِزّضٍخ فٟ اٌّغزضّش٠ٓ، ؽ١ش ٠ٌّىٓ اٌّؤعغبد ِٓ 
رٕٛ٠ؼب ث١ٓ أدٚاد الاعزضّبس اٌّزٕٛػخ، وّب اٌؾظٛي ػٍٝ ِظذس ثذ٠ً ٌلأِٛاي ثألً رىٍفخ ِٓ اٌمشٚع اٌجٕى١خ ٚأوضش 
ؼطٟ اٌّغزضّش ِشٚٔخ فٟ اخز١بس رفؼ١لارٗ الاعزضّبس٠خ، ٚرؼزجش دسعخ وفبءح اٌغٛق ٚاؽذح ِٓ أُ٘ الاػزجبساد اٌزٟ ٠
 رُشاػٝ لجً ارخبر لشاس الاعزضّبس. 
ِٓ الأصِبد ٚاٌزشٛ٘بد اٌزٟ شٙذرٙب الأعٛاق اٌّبٌ١خ ٠ظً ِٛػٛع وفبءح الأعٛاق ؽغش اٌضاٚ٠خ  ٚثبٌشغُ
فٟ لٌٛٗ "ٌ١ظ ٕ٘بن  8791 nesneJٚاٌّؾٛس الأعبعٟ فٟ اٌّبٌ١خ اٌؾذ٠ضخ، ؽ١ش ٠ٛافك ػٍّبء ٚخجشاء الالزظبد اٌّبٌٟ 
ؽ١ش رزىْٛ ٘زٖ  ،1"ح أعٛاق سأط اٌّبيالزشاؽب أٚ افزشاػب أخش فٟ الالزظبد أوضش طلاثخ ػٍّ١خ ِٓ ٔظش٠خ وفبء
إٌظش٠خ ِٓ لبػذح رغش٠ج١خ طٍجخ رزأٌف ِٓ ػذد لا ؽظش ٌٗ ِٓ اٌج١بٔبد ٚاٌذساعبد اٌؼٍّ١خ، ٚاٌزٟ ٔظشا ٌؼخبِزٙب رُ 
 عّؼٙب فٟ ِغٍذ٠ٓ ٠ؾزٛ٠بْ ػٍٝ ػذح دساعبد لبَ ثٙب ػّبٌمخ الالزظبد اٌّبٌ  ِٟٚؤعغٛ ٔظش٠خ وفبءح اٌغٛق اٌّبٌٟ.
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عٛق اٌذاس اٌج١ؼبء اٌّبٌٟ ِٓ أٔشؾ ٚأوجش الأعٛاق اٌّبٌ١خ اٌّغبسث١خ، ؽ١ش ٠ظٕف فٟ اٌّشر١خ الأٌٚٝ  ٠ؼزجش
، ٚ٠شعغ رأع١غٗ إٌٝ عٕخ *ٍِ١بس دٚلاس 94,9 ِغبسث١ب ٚاٌّشرجخ اٌضبٌضخ ػشث١ب ِٓ ؽ١ش اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٚاٌزٟ ثٍغذ ِٓ
 اٌزٕظ١ّٟ اٌٙ١ىً رؾذ٠ش اعزٙذفذ اٌؼشش٠ٓ اٌمشْ ِٓ الأخ١ش اٌؼمذ فٟ الإطلاؽبد عٍّخ ِٓ اٌغٛق ، ٌٚمذ شٙذ9291
 9ص٠بدح ِطشدح فٟ ػذد اٌششوبد اٌّذسعخ ثئدساط  6002ٌٍغٛق اٌّبٌٟ ٚؽش٠مخ ػٍّٗ، ٌٚمذ ػشف اٌغٛق خلاي عٕخ 
 . اٌجٕه اٌّغشثٟ ٌٍزغبسح اٌخبسع١خششوخ عذ٠ذح ِٓ ث١ٕٙب: 
رغؼٝ الأعٛاق اٌّبٌ١خ عٛاء اٌّزمذِخ  أٚ إٌبشئخ ٌزؾم١ك اٌىفبءح، ٌٚمذ رّ١ضد الأعٛاق اٌّزمذِخ ثبٌىفبءح 
اٌّغزٜٛ اٌؼؼ١ف دْٚ اٌّغزٛ٠١ٓ  الأعٛاق إٌبشئخ فٟ اخزجبساٌّزٛعطخ، ٚالزظشد اٌذساعبد اٌزغش٠ج١خ ػٍٝ ِغزٜٛ 
ا٢خش٠ٓ، ٚلذ ٠شعغ رٌه لأعجبة ِزؼٍمخ ثطج١ؼخ ٘زٖ الأعٛاق ِضً: ػذَ ٚعٛد ث١بٔبد وبف١خ ِٕٚبعجخ، اٌجٕ١خ اٌزٕظ١ّ١خ 
اٌّذسعخ، اٌؼؼ١فخ ٌٙزٖ ٌجؼغ الأعٛاق، ؽذاصزٙب، اٌزشى١ه فٟ دسعخ الإفظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌزٟ رظذس٘ب اٌششوبد 
ٚاٌززثزثبد اٌشذ٠ذح ٌذسعخ أْ ثؼغ الالزظبد٠١ٓ ٠شٜ أْ ٘زٖ الأعٛاق ِىبٔب ٌٍّؼبسثخ ٚاٌّمبِشح ٌٚ١ظ ٌلاعزضّبس، ٚلا 
 ٠ؼزجش شئ ف١ٙب طؾ١ؼ عٜٛ اٌج١بٔبد ؽٛي أعؼبس الأعُٙ ٚاٌّؤششاد، ٚرشوض دساعزٕب ٘زٖ ػٍٝ ٘زا اٌّغزٜٛ. 
 :اٌزبٌٟ اٌّؾٛسٞ اٌغؤاي فٟ ط١بغزٙب ٠ّىٓ ٚاٌزٟ ذساعخاٌ ٘زٖ إشىبٌ١خ رزجٍٛس ِؼبٌُ عجك، ِب ػٛء ػٍٝ
 ؟ 1102إني غاٍت  7002انفتشة يٍ عوائذ يؤشش سوق انذاس انبَضاء انًانٌ لابهت نهتُبؤ عهي انًذى انمصَش خلال هم 
عؼ١ب ِٕب ٌلإعبثخ ػٍٝ إشىبٌ١خ اٌذساعخ لّٕب ثزمغ١ّٙب إٌٝ: أدث١بد اٌذساعخ صُ اٌذساعبد اٌغبثمخ صُ ػشع اٌؼ١ٕخ 
 .خلاطخؼشع ِٕٚبلشخ إٌزبئظ اٌزغش٠ج١خ ٌٍذساعخ، صُ لذِٕب ف بِٚزغ١شارٙ اٌذساعخِٕٚٙغ١خ 
  
 أدبَاث انذساست:
AMAF .F ENEGUE ٠ؼذ
*
أٚي ِٓ لبَ ثجٕبء ٔظش٠خ اٌغٛق اٌىفؤ، فؾغجٗ رىْٛ اٌغٛق وفؤح "إرا  0791 
ػىغذ أعؼبس الأٚساق اٌّبٌ١خ ثشىً وبًِ ٚفٛسٞ عّ١غ اٌّؼٍِٛبد اٌّزبؽخ ػٕٙب ٚاٌّزؼٍمخ ثبلأؽذاس اٌّبػ١خ، اٌغبس٠خ، 
"اٌغُٙ اٌزٛلؼبد اٌّغزمجٍ١خ، ؽ١ش ٠ىْٛ اٌغؼش ٠ؼىظ اٌم١ُ الالزظبد٠خ اٌزٟ رغزٕذ إٌ١ٙب ل١ّخ
2
 .
" رؼٕٟ أٔٗ لا ٠ٛعذ أٞ شئ بشكم كايمغبِغ ٚ٠ؾزبط ٌجٍٛسح ٌّفب٘١ّٗ، فىٍّخ " amaFأْ رؼش٠ف  ٔلاؽع
(ث١غ ٚششاء الأٚساق اٌّبٌ١خ) عٛاء سعَٛ اٌٛعبؽخ أٚ اٌؼشائت، فٍٛ ٚعذد ِضً ٘زٖ  ٠ؼشلً رذاٚي الأٚساق اٌّبٌ١خ
خًَع انًعهوياث الأٚساق اٌّبٌ١خ ثشىً ٔبلض، وّب رؾزبط وٍّخ "اٌشعَٛ فئْ الأعؼبس رؼىظ اٌّؼٍِٛبد اٌّّٙخ ٌزم١١ُ 
الأسعاس تعكس " إٌٝ رٛػ١ؼ، فًٙ ٠مظذ ثٙب وً اٌّؼٍِٛبد اٌذاخٍ١خ أٚ فمؾ اٌّؼٍٕخ (إٌّشٛسح)، وّب أْ وٍّخ "انًتاحت
ؼبئذ ٚاٌّخبؽش " رفزشع ػّٕ١ب ٚعٛد ّٔٛرط رغؼ١ش ِؾذد ٌٍى١ف١خ اٌزٟ ٠ٕجغٟ أْ رذِظ ثٙب ِؼٍِٛبد ؽٛي اٌانًعهوياث
فٟ أعؼبس الأٚساق اٌّبٌ١خ، ٚلذ رُ الزشاػ ػذح ّٔبرط ِٕٙب: ّٔٛرط خظُ رٛص٠ؼبد الأسثبػ (ّٔٛرط رٛص٠ؼبد الأسثبػ 
 اٌّخظِٛخ)، ّٔٛرط رغؼ١ش الأطٛي اٌّبٌ١خ...اٌخ.
بٔ١خ ِٓ ؽشف اٌىض١ش ِٓ اٌجبؽض١ٓ، ٚرٌه ٌؼذَ إِى amaFٚٔظشا ٌٙزٖ إٌمبئض رُ أزمبد اٌزؼش٠ف اٌزٞ لذِٗ 
رطج١ك فشػ١برٗ فٟ اٌّّبسعخ اٌؼٍّ١خ، لأْ اٌّؼٍِٛبد غ١ش ِغبٔ١خ، ٚاٌّؼبِلاد رزطٍت دفغ ػشائت ٚسعَٛ، ٌٚزٌه 
فُّٕٙ ِٓ ، amaFرمذ٠ُ رؼش٠فبد أوضش رفظ١لا أٚ ثؼجبسح أخشٜ رؼش٠فبد ِفغشح ِٚىٍّخ ٌزؼش٠ف  اٌجبؽضْٛؽبٚي ٘ؤلاء 
، ُِٕٚٙ ِٓ سوض ػٍٝ ِذٜ الزشاة 3)8791 nesneJ( ش ػبد٠خسوض فٟ رؼش٠فٗ ػٍٝ ِذٜ ٚعٛد فشص ٌزؾم١ك أسثبػ غ١
، 4)1891 revaeBٚثبٌزبٌٟ رٛف١ش إشبساد رؤدٞ إٌٝ اٌزخظ١ض الأِضً ٌٍّٛاسد ( ،أعؼبس الأعُٙ ِٓ اٌم١ّخ اٌغٛ٘ش٠خ
 .5)0891 namssorg dna elgitsُِٕٚٙ ِٓ سوض ػٍٝ رىٍفخ اٌؾظٛي ػٍٝ اٌّؼٍِٛخ ٚرخٍ١ٍٙب (
٠غزخذَ ِظطٍؼ اٌىفبءح ٌجٍٛسح اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّؼٍِٛبد ٚأعؼبس الأعُٙ، ؽ١ش رؼذ اٌّؼٍِٛبد ػبِلا ِؾٛس٠ب وّب 
اٌؾم١م١خ ٌلأٚساق اٌّبٌ١خ ِٓ أعً اٌٛطٛي ٌزؾم١ك  رخظ١ض اٌّٛاسد ثطش٠مخ طؾ١ؾخ  ِٕٚٗ رؾم١ك  اٌم١ّخفٟ رؾذ٠ذ 
ٌزٟ رٕؼىظ فٟ أعؼبس الأٚساق اٌّبٌ١خ، فىً ِغزٜٛ اٌىفبءح، ٚرخزٍف دسعخ وفبءح اٌغٛق ثبخزلاف ٔٛػ١خ اٌّؼٍِٛبد ا
ثزمغ١ُ ِغزٛ٠بد وفبءح اٌغٛق اٌّبٌٟ إٌٝ صلاس ِغزٛ٠بد  0791عٕخ   amaFمذ لبَ فِشرجؾ ثٕٛع ِؼ١ٓ ِٓ اٌّؼٍِٛبد، 
رزّضً
6
فٟ فشع اٌظ١غخ ػؼ١فخ اٌمٛح ٚفشع اٌظ١غخ ِزٛعطخ اٌمٛح ٚفشع اٌظ١غخ اٌمٛ٠خ، ؽ١ش ٠خزجش اٌّغزٜٛ  
اٌمذسح ػٍٝ اعزؼّبي اٌؼٛائذ اٌّبػ١خ ٌٍزٕجؤ ثبٌؼٛائذ اٌّغزمجٍ١خ، أِب اٌّغزٜٛ اٌّزٛعؾ ف١خزجش ِذٜ أؼىبط  اٌؼؼ١ف ِذٜ
اٌّؼٍِٛبد ِزّضٍخ فٟ الإػلأبد فٟ أعؼبس الأٚساق اٌّبٌ١خ ثغشػخ، أِب اٌّغزٜٛ اٌمٛٞ ٠خزجش ِذٜ لذسح ثؼغ 
 دْٚ غ١شُ٘ ِٓ ثبلٟ اٌّغزضّش٠ٓ. **ؼٍِٛبد ِّ١ضحاٌّغزضّش٠ٓ ػٍٝ رؾم١ك أسثبػ غ١ش ػبد٠خ ِٓ خلاي اِزلاوُٙ ِ
٠ّىٓ رمغ١ُ اٌجؾٛس اٌزغش٠ج١خ ػٍٝ وفبءح اٌغٛق إٌٝ فئز١ٓ وج١شر١ٓ، اٌفئخ الأٌٚٝ رزؼٍك ثبٌزؾٍ١ً اٌفٕٟ ٚرٙذف 
خ ِذٜ رٛفش اٌّؼٍِٛبد اٌمبثٍخ ٌلاعزغلاي فٟ أعؼبس الأٚساق اٌّبٌ١خ اٌّبػ١خ ٌزؾم١ك  أسثبػ غ١ش ػبد٠ اخزجبسأعبعب إٌٝ 
ِغزمجٍ١خ، ٚ٠غزخذَ أعبعب  ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌؼؼ١ف، أِب اٌفئخ اٌضبٔ١خ فززؼٍك ثبٌزؾٍ١ً الأعبعٟ، اٌزٞ ٠مَٛ ػٍٝ افزشاع أْ 
ٕ٘بن ػٛاًِ أخشٜ غ١ش الأعؼبس اٌزبس٠خ١خ راد اٌظٍخ فٟ رؾذ٠ذ الأعؼبس فٟ اٌّغزمجً ِضً أداء اٌّؤعغخ اٌّظذسح 
 ؤعغخ ٚظشٚف الالزظبد وىً.ٌلأٚساق اٌّبٌ١خ، اٌمطبع اٌز  ٞرٕشؾ ثٗ اٌّ
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: ٠مؼٟ فشع اٌظ١غخ اٌؼؼ١فخ ٌىفبءح اٌغٛق ثأْ الأعؼبس رؼىظ اٌّؼٍِٛبد اٌزبس٠خ١خ أٚ فشض انصَغت انضعَفت 
اٌّبػ١خ ػٓ أعؼبس الأٚساق اٌّبٌ١خ ثبٌىبًِ ٚاٌزٟ رزؼٍك ثبٌزغ١ش فٟ أعؼبس الأٚساق اٌّبٌ١خ ٚعٍٛوٙب، ٚوزا أؽغبَ 
اٌّبٌٟ اٌغبثك ٌٍّؤعغبد اٌّظذسح،  ِٚؼٕٝ رٌه أٔٗ لا ٠ّىٓ اٌزٕجؤ ثغؼش٘ب اػزّبدا ػٍٝ اٌزذاٚي اٌّبػ١خ، الأداء 
،  ٚ٘ٛ ِب ٠ؼشف 7اٌّؼٍِٛبد اٌّزبؽخ ػٕٙب فٟ اٌّبػٟ لأْ اٌزغ١شاد اٌغؼش٠خ اٌّززبٌ١خ ِغزمٍخ ػٓ ثؼؼٙب اٌجؼغ
زضّش اٌّبٌٟ رؾم١ك أسثبػ غ١ش ثٕظش٠خ اٌؾشوخ اٌؼشٛائ١خ لأعؼبس الأعُٙ، ٚفٟ ظً ٘زٖ اٌّؼٍِٛبد لا ٠غزط١غ اٌّغ
ػبد٠خ، رفٛق ِزٛعؾ ِؼذي ػبئذ اٌغٛق أٚ رفٛق ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ اٌغُٙ ٚاٌزٞ ٠غطٟ وبفخ اٌّخبؽش اٌّظبؽجخ ٌٗ، 
لأْ وً اٌّؼٍِٛبد اٌّزبؽخ لذ أؼىغذ فٟ أعؼبس الأٚساق اٌّبٌ١خ ٚأطجؾذ ِؼشٚفخ ٌذٜ وً اٌّزؼبٍِ١ٓ فٟ اٌغٛق، 
 ا  َاٌزؾٍ١ً اٌفٕٟ، ٌٚىٓ ٠ّىٓ اعزؼّبي اٌزؾٍ١  ًالأعبعٟ ٌزؾم١ك أسثبػ غ١ش ػبد٠خ.ٚثبٌزبٌٟ لا عذٜٚ ِٓ اعزخذ
لاخزجبس اٌىفبءح ِٓ اٌّغزٜٛ اٌؼؼ١ف ٠ىفٟ أْ ٔضجذ أْ اٌّغزضّش ٠ّىٕٗ الاعزفبدح ِٓ رٛلغ الأعؼبس فٟ اٌّغزمجً 
جبؽ اٌزارٟ فٟ اٌزغٍغً لا ٠زوش رغٍغً أٚ رزبثغ الأعؼبس اٌّبػ١خ، ؽ١ش ٠زؾمك رٌه ػٕذِب ٠ىْٛ ِغزٜٛ الاسر ثبعزخذاَ
 ٚ٘زا ِب ٠طبثك فشػ١خ اٌغ١ش اٌؼشٛائٟ.
 :8ػٍٝ ػٛء ِب عجك ٠ّىٓ رمذ٠ُ افزشاع ػشٛائ١خ اٌغٛق وّب٠ٍٟ
 
 
 ؽ١ش:
 .tخلاي اٌفزشح  iاٌّزٛلغ ػٍٝ اٌغٙ  ُ اٌؼبئذ:  
 : اٌؾذ اٌضبثذ. 
 . 1أوجش أٚ ٠غبٚٞ  Kِٚؼبًِ اسرجبؽ طفش ٌزؾٛ٠ً إثطبء أٚ رأخ١ش  صبثذ: ِزغ١ش ػشٛائٟ ثّزٛعؾ طفش، ٚرجب٠ٓ  
 ٚثبٌزبٌٟ:
 
 
 
ٌٍفزشح اٌّغزمجٍ١خ ٘ٛ ِزٛعؾ ِؼذي اٌؼبئذ اٌّبػٟ فٟ ٔفظ  iٚ٘زا ٠ؼٕٟ أْ أفؼً رٕجؤ ٌّؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ اٌغُٙ 
 اٌفزشح.
 لاخزجبس فشع اٌظ١غخ اٌؼؼ١فخ رزّضً ف١ّب٠ٍٟ:رٛعذ صلاس ِذاخً 
 اخزجبس اعزملاي اٌزغ١شاد اٌّززبٌ١خ فٟ أعؼبس الأعُٙ (اخزجبس علاعً الاسرجبؽ)؛ .1
اخزجبس ِذٜ فؼبٌ١خ اعزخذاَ أعبٌ١ت اٌزؾٍ١ً اٌفٕٟ (اٌشّٛع) ٌٍؾظٛي ػٍٝ أسثبػ أػٍٝ ِٓ الأسثبػ اٌزٟ رؾممٙب  .2
 لٛاػذ اٌزظف١خ)؛إعزشار١غ١خ اٌزٕٛ٠غ اٌغبرط (اخزجبس 
 اخزجبس الأّٔبؽ اٌطبسئخ. .3
 
 فٟ دساعزٕب ػٍٝ اٌّذخً الأٚي. ٚعٕشوض
 اختباس استملال انتغَشاث انًتتانَت فٌ أسعاس الأسهى (اختباس سلاسم الاستباط): .1
٠ؼزّذ اخزجبس علاعً الاسرجبؽ ػٍٝ دساعخ ِؼبًِ الاسرجبؽ ث١ٓ اٌزغ١ش فٟ عؼش عُٙ ِب خلاي فزشح صِٕ١خ ِؼ١ٕخ 
دلاٌخ إؽظبئ١خ راد ِؼٕٛ٠خ ٌّؼبًِ الاسرجبؽ ث١ٓ اٌزغ١شاد اٌغؼش٠خ اٌّززبٌ١خ، ؽ١ش رىْٛ اٌظ١غخ  ٚعٛدمك ِٓ ٌٍزؾ
ث١ٓ اٌزغ١شاد فٟ عٍغٍخ الأعؼبس ِؼذِٚب، ثّؼٕٝ أْ  ***اٌؼؼ١فخ ٌٍىفبءح ِؾممخ إرا ٚفمؾ وبْ ِؼبًِ الاسرجبؽ اٌخطٟ
زبئظ ػٓ ٚعٛد ّٔؾ ٌٍزغ١ش فٟ الأعؼبس فئْ ٘زا ٠ؼذ ثّضبثخ ؽىُ الأعؼبس رغٍه ؽشوخ ػشٛائ١خ فٟ ِغبس٘ب، فئرا وشفذ إٌ
ػٍٝ سفغ اٌؾشوخ اٌؼشٛائ١خ ٌلأعؼبس، ٚرغذس الإشبسح أْ ٘زا الاخزجبس ٠شرىض ػٍٝ اٌّذٜ اٌمظ١ش دْٚ اٌطٛ٠ً، ؽ١ش 
ثبػ غ١ش ػبد٠خ، أْ اٌّغزضّشْٚ ٠ٙزّْٛ ثبٌّذٜ اٌمظ١ش (٠َٛ، أعجٛع، شٙش) ٌٍزٕجؤ ثبلأعؼبس اٌّغزمجٍ١خ ِٓ أعً رؾم١ك أس
ِٓ رغ١شاد اٌؼٛائذ ػٍٝ اٌّذٜ اٌطٛ٠ً ٠ّىٓ اٌزٕجؤ ثٙب ثبلاػزّبد ػٍٝ عٍغٍخ  %04إٌٝ  %52ثبلإػبفخ إٌٝ أْ ٕ٘بن 
اٌؼٛائذ اٌزبس٠خ١خ، ٚإرا عٍّٕب ثزٌه فئْ ّٔٛرط اٌؾشوخ اٌؼشٛائ١خ ٠ظجؼ غ١ش رٞ عذٜٚ لاخزفبء أصشٖ ػٍٝ اٌّذٜ اٌطٛ٠ً، 
 ٚثبٌزبٌٟ ٠ظجؼ رؾٍ١ً اٌّغزضّشْٚ ٌٍّؼٍِٛبد إعشاء غ١ش سش١ذ.
           
 
    )      ( 
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فٟ ِؤشش ٌٕذْ خلاي اٌفزشح ث١ٓ  3591فٟ  eldnikزملاٌ١خ اٌزغ١شاد فٟ أعؼبس الأعُٙ ِٓ لجً ٌٚمذ رُ اخزجبس اع
وبْ ٌٙب اسرجبؽ  tفٟ اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح الأِش٠ى١خ ٚلذ أظٙشد إٌزبئظ أْ اٌؼٛائذ فٟ اٌ١َٛ  5691 amaF، 8391-8291
ٚوبٔذ ِؼبِلاد الاسرجبؽ ث١ٓ اٌزغ١شاد اٌّززبٌ١خ  ٌٚغب٠خ اٌ١َٛ  ،  ِغ اٌؼٛائذ فٟ اٌ١َٛ 
ِٛعجخ ٌٚىٕٙب ػؼ١ف عذا ٚرمزشة وض١شا ِٓ اٌظفش أْ ِؼبِلاد الاسرجبؽ ث١ٓ اٌزغ١شاد اٌّززبٌ١خ ِٕخفؼخ عذا، ٌٚ١غذ 
ِغزمشح ثبٌمذس اٌز  ٞ٠ز١ؼ ٌٍّغزضّش رؾم١ك أسثبػ غ١ش ػبد٠خ فٟ اٌٛلذ إٌّبعت
9
 .
ػٍٝ اٌغٛق الأٚسٚث١خ، ؽ١ش لبَ ثؾغبة اٌزغ١شاد  5691 amaFثزطج١ك ِٕٙغ١خ  3791 kinloSوّب لبَ 
اٌ١ِٛ١خ، الأعجٛػ١خ، إٌظف شٙش٠خ، اٌشٙش٠خ ٌىً عُٙ ٚثغجت ػ١ك الأعٛاق الأٚسٚث١خ ٚأٚعٗ اٌمظٛس ف١ٙب اٌخبطخ 
أؾشافبد وج١شح فٟ وفبءح ثٕشش اٌّؼٍِٛبد، أظٙشد إٌزبئظ اخزلافبد وج١شح ث١ٓ اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح ٚأٚسٚثب، ؽ١ش ٚعذد 
أْ ِؼبِلاد الاسرجبؽ اٌ١ِٛ١خ ِّٙخ ٌٍّغزضّش  kinloSالأعٛاق الأٚسٚث١خ أوضش ِٓ اٌغٛق الأِش٠ى١خ، ِٚغ رٌه  ٚعذ 
 .01ٌزؾم١ك سثؼ ٔظشا ٌزىبٌ١ف اٌّؼبِلاد اٌجب٘ظخ اٌزٟ ِٓ شأٔٙب أْ رذػُ إعزشار١غ١خ الاعزضّبس
 
 انذساساث انسابمت:   -II
 دساعبد عبثمخ وّب٠ٍٟ: ٠ّىٕٕب ػشع خّغخ
 ecnedivE :tekraM gnigreme na fo ycneiciffe tekram mrof-kaeW , )0002( keraboM amsA 
 11hsedalgnaB fo tekraM kcotS akahD morf
رٙذف ٘زٖ اٌذساعخ إٌٝ اخزجبس وفبءح عٛق دوب ٌلأٚساق اٌّبٌ١خ ػٕذ اٌّغزٜٛ اٌؼؼ١ف، ٚثبعزخذاَ ِؤششاد 
ٚرطج١ك أسثغ أعبٌ١ت  7991 إٌٝ ػبَ 8891اٌفزشح ِٓ ػبَ الأعؼبس اٌ١ِٛ١خ ٌغّ١غ الأٚساق اٌّبٌ١خ اٌّذسعخ فٟ اٌغٛق 
، رٛطٍذ اٌذساعخ إٌٝ أْ ّٔٛرط الأؾذاس اٌزارٟ ، ّٔٛرط الاسرجبؽ اٌزارٟ،AMIRA إؽظبئ١خ ِخزٍفخ ٟ٘ : ّٔٛرط
ٌلأٚساق اٌّبٌ١خ لا رزجغ ّٔٛرط اٌغ١ش اٌؼشٛائٟ ؽ١ش أْ ٕ٘بن اسرجبؽبد ث١ٓ ػٛائذ الأٚساق اٌّبٌ١خ، ٚلذ  دوبعٛق 
 الزشؽذ اٌذساعخ ِغّٛػخ ِٓ اٌزٛط١بد اٌزٟ رُٙ اٌّغزضّش٠ٓ ٚإداسح اٌغٛق ف١ّب ٠خض اٌغ١بعخ اٌؼبِخ. 
 lanoitanretni ni snruter noziroh-trohs fo ytilibatciderP ,)4002( uW urgnaY ,ortaP .K piliD 
  21stekram ytiuqe
دٌٚخ ِزمذِخ، خلاي اٌفزشح  81رٙذف ٘زٖ اٌذساعخ إٌٝ اٌزٕجؤ ػٍٝ اٌّذٜ اٌمظ١ش ٌؼٛائذ ِؤششاد الأعُٙ لأعٛاق 
)، ٚلذ رُ سفغ فشػ١خ اٌغ١ش oitar ecnairaV، ؽ١ش اعزخذِذ لاخزجبس رٌه ٔغجخ اٌزجب٠ٓ (8991إٌٝ 9791ِٓ 
أظٙشد إٌزبئظ أٔٗ ، دٌٚخ ِغ ث١بٔبد أعجٛػ١خ 51دٌٚخ ِغ ث١بٔبد ٠ِٛ١خ، ٚ 11اٌؼشٛائٟ ػٕذ ِغزٛ٠بد اٌذلاٌخ اٌزمٍ١ذ٠خ ٌـــ
 .ٕ٘بن لذسح ػٍٝ اٌزٕجؤ ثؼٛائذ الأعُٙ فٟ الافك اٌ١ِٟٛ ٚالاعجٛػٟ
انسهسددهت انضيَُددت نًؤشددش أسددعاس الأسددهى فددٌ انًًهكددت انعشبَددت انسددعودٍت ، تحهَددم )5002(حًددذ بددٍ عبددذ ا انغُدداو 
  : باستخذاو يُهدَت بوكس خََُكض
٘زٖ اٌذساعخ إٌٝ اٌزؼشف ػٍٝ ّٔؾ رغ١ش ِؤشش أعؼبس الأعُٙ اٌؼبَ فٟ اٌٍّّىخ اٌؼشث١خ اٌغؼٛد٠خ خلاي  رٙذف
اٌّؤشش فٟ الأعً اٌمظ١ش، ٚلذ رُ رطج١ك ػذح  ، ِٓ أعً ثٕبء ّٔٛرط ٠غبػذ ػٍٝ اٌزٕجؤ ثم١ُ2002إٌٝ  5891اٌفزشح ِٓ 
ٚوزا ِؼبِلاد داٌخ الاسرجبؽ اٌزارٟ، ٚلذ خٍظذ  relluF-yekciD  detnemguaأعبٌ١ت إؽظبئ١خ ِٕٙب: اخزجبس 
اٌذساعخ إٌٝ أْ أفؼً ّٔٛرط ٠ٕطجك ػٍٝ ث١بٔبد اٌّؤشش اٌؼبَ لأعؼبس الأعُٙ ٘ٛ ّٔٛرط الأؾذاس اٌزارٟ ِٓ اٌذسعخ 
ث١ٕذ اٌذساعخ أْ ِؤشش أعؼبس الأعُٙ اٌؼبَ ٠زأصش ثذسعخ وج١شح ثم١ّخ اٌّؤشش فٟ اٌفزشح اٌغبثمخ ثذْٚ أ٠خ الأٌٚٝ، وّب 
رأص١شاد ِٛعّ١خ، فبٌغٛق لا ٠زّزغ ثبٌىفبءح ػٍٝ أعبط اٌّؤشش اٌّشعؼ ثبٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٚػٍٝ أعبط اٌّؤشش اٌّجٕٟ ػٍٝ 
ؼ ثبٌم١ّخ اٌغٛل١خ لا ٠ؼذ ِشآح طبدلخ ٌٍغٛق ٚ٘ٛ ِب رج١ٓ ِٓ خلاي الأعُٙ اٌّزبؽخ ٌٍزذاٚي. ٚرج١ٓ أ٠ؼب أْ اٌّؤشش اٌّشع
 ٔزبئظ اسرجبؽ اٌّؤشش ِغ اٌّؤششاد اٌمطبػ١خ .
 eht gnisu egnahcxE kcotS nammA eht fo ytilibatciderP ehT ,)6002( baihS-lA dammahoM 
 31ledoM )AMIRA( egarevA gnivoM detargetnI evissergerotuA etairavinU
رٙذف ٘زٖ اٌذساعخ إٌٝ ثٕبء ّٔٛرط ٌٍزٕجؤ ثبٌؼٛائذ اٌ١ِٛ١خ ٌّؤشش عٛق ػّبْ اٌّبٌٟ ػٍٝ اٌّذٜ  اٌمظ١ش خلاي 
أ٠بَ، ؽ١ش ٚعذد اٌذساعخ أْ أفؼً ّٔٛرط  7ٚ٘ٛ رٕجؤ خبسط اٌؼ١ٕخ ٌّذح   4002/80/11إٌٝ  4002/10/40اٌفزشح ِٓ 
 اٌؼؼ١ف.أْ عٛق ػّبْ اٌّبٌ  ٟوفؤ ػٕذ اٌّغزٜٛ ٚ، AMIRAٌٍزٕجؤ ٘ٛ 
فشضددَت انسدَش انعشدوائٌ نبوسمددت عًداٌ ندمقساق انًانَددت ( دساسدت يماسَدت بددٍَ ، )9002(فداسقق سفَدك انتهتًدوٌَ 
) 7002 -3002أَواع يؤششاث انسوق يٍ 
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اٌذساعخ إٌٝ اخزجبس فشػ١خ اٌغ١ش اٌؼشٛائٟ ٌجٛسطخ ػّبْ ِٓ خلاي اٌزطج١ك ػٍٝ ٔٛػ١ٓ ِٓ  ٘زٖرٙذف 
خ ٌٍزذاٚي ٚرٌه ِٓ عٕخ ّٚ٘ب اٌّؤشش اٌّشعؼ ثبٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٚاٌّؤشش اٌّجٕٟ ػٍٝ الأعُٙ اٌّزبؽ ،اٌّؤششاد فٟ اٌغٛق
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ػٍٝ أعبط اٌّؤشش اٌّشعؼ  ػٕذ اٌّغزٜٛ اٌؼؼ١ف ، ٚلذ خٍظذ اٌذساعخ إٌٝ أْ اٌغٛق لا ٠زّزغ ثبٌىفبءح7002-3002
 ي. ثبٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٚػٍٝ أعبط اٌّؤشش اٌّجٕٟ ػٍٝ الأعُٙ اٌّزبؽخ ٌٍزذاٚ
 اختباس كفاءة سوق فهسديٍَ ندمقساق انًانَدت عُدذ انًسدتوى انضدعَف خدلال انفتدشة ،  )1102(يشقاٌ خًعت دسقٍش 
8002-6002
51
 : 
رٙذف ٘زٖ اٌذساعخ إٌٝ اخزجبس وفبءح عٛق فٍغط١ٓ ٌلأٚساق اٌّبٌ١خ ػٕذ اٌّغزٜٛ اٌؼؼ١ف، ٚثبعزخذاَ اٌؼٛائذ 
-6002ٚخّظ ِؤششاد لطبػ١خ ِذسعخ فٟ اٌغٛق خلاي اٌفزشح ، 8002-7991اٌ١ِٛ١خ ٌّؤشش اٌمذط خلاي اٌفزشح 
، ٚرطج١ك أسثغ أعبٌ١ت إؽظبئ١خ ِخزٍفخ ٟ٘ : الاسرجبؽ اٌّزغٍغً، ٚاٌزىشاساد، ٚعزس اٌٛؽذح، ٚٔغجخ اٌزجب٠ٓ، ٚلذ 8002
ثٗ  رٛطٍذ اٌذساعخ إٌٝ أْ عٛق فٍغط١ٓ ٌلأٚساق اٌّبٌ١خ غ١ش وفؤ ػٕذ اٌّغزٜٛ اٌؼؼ١ف ٔز١غخ اٌخظبئض اٌّزؼٍمخ
 وؼؼف اٌغ١ٌٛخ ٚاٌزذاٚي.
 tekraM mroF kaeW no gnitseT , )2102( onrakeoS otkaibuS ,atikiN utuP hariM 
 611102-8002 raeY tekraM kcotS aisenodnI morf ecnedivE  ehT:ycneiciffE
 8002عبٔفٟ  1ؽبٌٚذ ٘زٖ اٌذساعخ اخزجبس اٌىفبءح ػٕذ اٌّغزٜٛ اٌؼؼ١ف ثغٛق أذٚٔ١غ١ب ٌلأٚساق اٌّبٌ١خ ِٓ 
ٚلذ اعزخذِذ اٌذساعخ اخزجبس  54QLٚ  GSHIؽ١ش رُ اعزؼّبي عؼش الإغلاق ٌٍّؤشش٠ٓ  1102د٠غّجش  13إٌٝ 
ساعخ إٌٝ أْ عٛق أذٚٔ١غ١ب اٌّبٌٟ ٌ١ظ وفؤ ػٍٝ الاسرجبؽ اٌزارٟ ٚاخزجبس اٌزىشاسد ٚرؾٍ١ً الأؾذاس، ٚلذ رٛطٍذ اٌذ
اٌّغزٜٛ اٌؼؼ١ف خلاي فزشح اٌذساعخ، فمبِذ ثجٕبء ّٔٛرط ٌٍزٕجؤ، ٚلذ أشبسد اٌذساعخ فٟ ٔزبئغٙب إٌٝ ػذَ لذسح 
 اٌّغزضّش ػٍٝ اعزخذاَ ػبئذ ػبدي ٌٍّخبؽش، ٚأْ لٛاػذ اٌزذاٚي اٌفٕٟ لا رضاي ٟ٘ اٌمٛاػذ إٌّبعجخ ٌزؾم١ك ػبئذ إػبفٟ
 أٚ غ١ش ػبدٞ، وّب أشبسد إٌٝ ػؼف لٛح اٌؼٛائذ اٌّبػ١خ ٌزفغ١ش اٌؼٛائذ اٌؾبٌ١خ.
 
 يُهدَت انذساست:  -III
 عَُت قأدقاث قيتغَشاث انذساست: .1
ٌٍّؤشش  ث١بٔبد اٌغٍغٍخ اٌضِٕ١خ اٌّغزخذِخ فٟ ٘زٖ اٌذساعخ ِٓ عٍغٍخ الأعؼبس اٌ١ِٛ١خ (عؼش الإغلاق) رزىْٛ
ٚ٘ٛ ِؤشش ٠ؼُ عّ١غ اٌششوبد اٌّذسعخ فٟ ط١غخ أعُٙ، ؽ١ش رزىْٛ  ISAMاٌؼبَ ٌغٛق اٌذاس اٌج١ؼبء اٌّبٌٟ 
، ٌٚمذ رُ اٌؾظٛي ػٍٝ عّ١غ اٌج١بٔبد ِٓ 1102/80/90إٌٝ  7002/50/32ِشب٘ذح ٠ِٛ١خ، ِّزذح ِٓ  728اٌغٍغٍخ ِٓ 
، ٌٚمذ رُ ؽغبة اٌؼٛائذ اٌ١ِٛ١خ acnalbasac.www//:ptth-moc.esruobشٟٚٔ اٌشعّٟ ٌغٛق اٌذاس اٌج١ؼبء اٌّٛلغ الاٌىز
 ِٓ خلاي اٌٍٛغبس٠زُ اٌطج١ؼٟ ٌٍّؤشش ثٛاعطخ اٌّؼبدٌخ اٌزبٌ١خ:
 
 
 حَث:
 .tاٌّؤشش فٟ اٌ١َٛ  ػٛائذ:  
 .tاٌ١ِٟٛ ٌٍّؤشش خلاي اٌفزشح اٌؾبٌ١خ  الإغلاق: عؼش  
 .: عؼش الإغلاق اٌ١ِٟٛ ٌٍّؤشش خلاي اٌفزشح اٌغبثمخ  
 اٌطج١ؼٟ. اٌٍٛغبس٠زُ:   
 
 اشىبٌ١خ اٌذساعخ رُ اعزخذاَ الاخزجبساد اٌزبٌ١خ: لاخزجبس
 ؛اخزجبس الاسرجبؽ اٌزارٟ -
 ؛relluF te yekciDاؽزجبساد اٌغزس اٌٛؽذٚٞ ِمزظش٠ٓ ػٍٝ اخزجبس  -
 ؛SDBاخزجبس اعزملاٌ١خ اٌّشب٘ذاد ِمزظش٠ٓ ػٍٝ اخزجبس  -
 ؛ّٚٔٛرط الأؾذاس اٌزارٟ -
 .ِغ اٌخطأ  ّٔٛرط  -
 
 
 
(      
  
    
 )
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 قمف يتغَشاث انذساست: 
 انشيض انًتغَش
 M اٌّبٌٟعؼش إغلاق ِؤشش عٛق اٌذاس اٌج١ؼبء  
 MgoL ٌٛغبس٠زُ ِؤشش عٛق اٌذاس اٌج١ؼبء اٌّبٌٟ 
  ِشدٚد٠خ ِؤشش عٛق اٌذاس اٌج١ؼبء اٌّبٌٟ 
 
 يُالشت انُتائح: -VI
 1102/80/90إني  7002/50/32خلال انفتشة يٍ  Mتيوس سهسهت يؤشش سوق انذاس انبَضاء  .1
أْ رطٛس ِؤشش عٛق اٌذاس اٌج١ؼبء فٟ اسرفبع ِزضا٠ذ إٌٝ غب٠خ إٌظف اٌضبٟٔ ِٓ  10انشكم سلى ِٓ  ٔلاؽع  
ؽ١ش ػشف ، ٔز١غخ رأص١شاد الأصِخ اٌّبٌ١خ اٌؼبٌّ١خ، 8002، ؽ١ش عغً اٌّؤشش اٌؼبَ أخفبع س٘١ت عٕخ 8002عٕخ 
ثبٌجٛسطخ ألٜٛ ٘زٖ أخفبػب خلاي ٔفظ اٌغٕخ، رىجذد ف١ٗ أعُٙ اٌششوبد اٌؼمبس٠خ اٌّذسعخ  77عّٙب ِٓ أطً  26
اٌزٞ أذؽش ثٕغجخ » اٌؼؾٝ«% صُ عُٙ  33ثؾٛاٌٟ » أٌ١بٔظ ٌٍزطٛ٠ش اٌؼمبسٞ«الأخفبػبد، ؽ١ش ٘ٛد ل١ّخ عُٙ 
 %  52ثؾٛاٌٟ » دٌزب ٌ٘ٛذ٠ٕغ«عُٙ دسّ٘ب، أِب ثبلٟ الأعُٙ اٌزٟ ػشفذ أخفبػبد وج١شح فٕغذ  851% ٚاعزمش فٟ  52
صُ ، 8002٘زٖ اٌششوبد أػٍٕذ ػٓ ٔزبئظ ع١ذح خلاي إٌظف الأٚي ِٓ عٕخ % سغُ أْ وً  42ثٕغجخ » ِٕبعُ«صُ عُٙ 
 .1102٠شعغ ٌ١شرفغ ِشح أخشٜ إٌٝ غب٠خ 
ٚرٌه لاؽزٛائٙب ػٍٝ  ****ِٓ إٌبؽ١خ اٌم١بع١خ ٔلاؽع أْ عٍغٍخ ِؤشش عٛق اٌذاس اٌج١ؼبء اٌّبٌٟ غ١ش ِغزمشح    
لإسعبع اٌغٍغٍخ ٚؽٛي ِؾٛس اٌفٛاطً ثً ٌٙب ػلالخ ثبٌضِٓ، ِشوجخ الارغبٖ اٌؼبَ، ؽ١ش ٔلاؽع أْ اٌغٍغٍخ لا رزّؾٛس 
 ِغزمشح ٔمَٛ ثئعشاء اٌفشٚلبد ِٓ اٌذسعخ الأٌٚٝ.
 
إني  7002/50/32خلال انفتشة يٍ  )    /MGOLD(تيوس سهسهت يشدقدٍت يؤشش سوق انذاس انبَضاء  .2
 1102/80/90
) 20 انشكم سلىِجذئ١ب ػٍٝ عٍغٍخ اٌفشٚلبد ِٓ اٌذسعخ الأٌٚٝ ٌٍّؤشش اٌؼبَ ٌغٛق اٌذاس اٌج١ؼبء ( ٔلاؽظِٗب 
فٟٙ رززثزة ؽٛي ِؾٛس اٌفٛاطً ٚرذٚس ؽٛي اٌظفش ٌىٓ رجب٠ٕٙب غ١ش صبثذ أٞ ٌ١ظ  ،أٔٙب ِغزمشح ِٓ ؽ١ش  الارغبٖ اٌؼبَ
 رشٛ٠ش أث١غ، ٚعٕزأوذ ِٓ رٌه ثبخزجبس ِغّٛػخ ِٓ الإؽظبئ١بد.
   اختباس الإحصاء انومفٌ قانتوصٍع انيبَعٌ نسهسهت يشدقدٍت انًؤشش انعاو نسوق انذاس انبَضاء .3
رؾًّ خظبئض اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ، ٚلأعً اٌم١بَ ثزٌه ٔغزؼ١ٓ  ثبخزجبس ِب إرا وبٔذ اٌغٍغٍخ  عٕمَٛ
 ٚفك اٌفشػ١ز١ٓ اٌزبٌ١ز١ٓ: arreB-euqraJ ,sisotruK ,ssenwekSثبلاخزجبساد اٌزبٌ١خ: 
عٍغٍخ ِشدٚد٠خ اٌّؤشش اٌؼبَ ٌغٛق اٌذاس اٌج١ؼبء خلاي فزشح اٌذساعخ رزّ١ض ثزٛص٠غ ؽج١ؼٟ ػٕذ ِغزٜٛ :   
 .ِؼٕٛ٠خ 
عٍغٍخ ِشدٚد٠خ اٌّؤشش اٌؼبَ ٌغٛق اٌذاس اٌج١ؼبء خلاي فزشح اٌذساعخ رزّ١ض ثزٛص٠غ غ١ش ؽج١ؼٟ ػٕذ ِغزٜٛ :   
 .ِؼٕٛ٠خ 
أْ ػبئذ اٌّؤشش اٌؼبَ ٌغٛق اٌذاس اٌج١ؼبء لا ٠زٛصع رٛص٠غ  )30(انشكم سلى رج١ٓ ٔزبئظ الإؽظبء اٌٛطفٟ      
رغبٚٞ  arreB-euqraJؽج١ؼٟ لأْ اٌّزٛعؾ ٚاٌٛع١ؾ لا ٚعٛد ٌّٙب فٟ ٔفظ إٌمطخ، وّب ٔلاؽع أْ إؽظبئ١خ  
أوجش رّبِب ِٓ  sisotruK، وّب أْ ل١ّخ  أوجش رّبِب ِٓ اٌم١ّخ اٌّغذٌٚخ ٌزٛص٠غ  ٟٚ٘ 9.551461
، إػبفخ إٌٝ رٌه ٔلاؽع citrukotpelٞ أْ اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ ِزغطؼ (ٔشفغ فشػ١خ اٌزغطؼ) ٚ٠مغ ػّٓ رٛص٠غ ، أ3
ٚاٌزٟ رخزٍف ػٓ اٌظفش رأخز ل١ّخ عبٌجخ فٟ ؽبٌزٕب ثّؼٕٝ أْ اٌزٛص٠غ غ١ش ِزّبصً ٍِٚزٛ ٔؾٛ   ssenwekSأْ ل١ّخ 
ٌزٕبظش أٚ اٌزّبصً) ِّب ٠ؼطٟ إشبسح إٌٝ ٚعٛد ثٕ١خ اٌ١غبس، ٟٚ٘ ثزٌه رش١ش إٌٝ ػذَ رٕبظش اٌزٛص٠غ ( ٔشفغ فشػ١خ ا
ثغجت ػذَ رغبٔظ   HCRA، ِضً ٚعٛد رأص١ش غ١ش خط١خ فٟ عٍغٍخ ِشدٚد٠خ اٌّؤشش اٌؼبَ ٌغٛق اٌذاس اٌج١ؼبء 
 اٌزجب٠ٓ اٌششؽٟ ٌلأخطبء، أٚ لذ ٠ذي ػٍٝ ٚعٛد ثٕ١خ ِشٛشخ ثّؼٕٝ سفغ فشػ١خ رغبٔظ اٌزجب٠ٓ.
أٞ أْ عٍغٍخ ِشدٚد٠خ اٌّؤشش اٌؼبَ ٌغٛق اٌذاس اٌج١ؼبء خلاي فزشح اٌذساعخ  اٌفشػ١خ  ٔشفغ: انمشاس
 .رزّ١ض ثزٛص٠غ غ١ش ؽج١ؼٟ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼٕٛ٠خ 
ِٚغ رٌه، لا ٠ّىٓ اٌؾىُ ثٕبءا ػٍٝ الإؽظبء اٌٛطفٟ فمؾ، ثً ِٓ اٌؼشٚسٞ اٌم١بَ ثبخزجبساد أخشٜ ٌذساعخ   
 .ثؼٛائذ ِؤشش عٛق اٌذاس اٌج١ؼبءػٍٝ اٌزٕجؤ  ِذٜ اٌمذسح
 ____________________________________________________ 1102إٌٝ  7002اخزجبس اٌمذسح ػٍ  ٝاٌزٕجؤ ثؼٛائذ ِؤشش عٛق اٌذاس اٌج١ؼبء اٌّبٌ  ِٟ  ٓ
 
 
 662
 اختباس الاستباط انزات  ٌنسهست يشدقدٍت يؤشش سوق انذاس انبَضاء انًانٌ .4
ٚ٘ٛ  ؼٛائذ اٌّؤشش، ٠ذخً ٘زا الاخزجبس ػّٓ ِغّٛػخ الاخزجبساد اٌخبطخ ثبعزمشاس٠خ اٌغٍغٍخ اٌضِٕ١خ ٌ
اٌؼلالخ ث١ٓ ػٛائذ الأعُٙ فٟ اٌفزشح اٌؾبٌ١خ ٚل١ّزٙب فٟ اٌفزشح اٌغبثمخ، ٚ٠ٙذف إٌٝ رؾذ٠ذ  ٌزؾذ٠ذ٠غزخذَ  اخزجبس ِؼٍّٟ
ِذٜ اعزملاٌ١خ ػٛائذ الأعُٙ ػٓ ثؼؼٙب اٌجؼغ
71
ِٓ خلاي اخزجبس ِذٜ اخزلاف ِؼبًِ الاسرجبؽ اٌّزغٍغً إؽظبئ١ب  
ػٓ اٌظفش) فئٔٗ ٠زُ سفغ فشػ١خ اٌّغزٜٛ  ػٓ اٌظفش، فئرا وبٔذ ػٛائذ الأعُٙ ِشرجطخ رار١ب ً(ِؼبًِ الاسرجبؽ ٠خزٍف
 .اٌؼؼ١ف ِٓ اٌىفبءح
 ٚفك اٌفشػ١ز١ٓ اٌزبٌ١ز١ٓ: الاخزجبسٚ٠زُ 
: عّ١غ ِؼبِلاد الاسرجبؽ اٌزارٟ ٌغٍغخ ِشدٚد٠خ ِؤشش عٛق اٌذاس اٌج١ؼبء اٌّبٌٟ رغبٚٞ اٌظفش  
 .)(
لا رغبٚٞ اٌظف ش  ٌغٍغخ ِشدٚد٠خ ِؤشش عٛق اٌذاس اٌج١ؼبء اٌّبٌٟ اٌزارٟ: عّ١غ ِؼبِلاد الاسرجبؽ  
 .)(
رمغ داخً ِغبي  ِؼبِلاد الاسرجبؽ اٌزارٟ اٌجغ١ؾ ٌٍغٍغٍخ  ِؼظُأْ  )40انشكم سلى (ٔلاؽع ِٓ خلاي 
رغبٚٞ ِؼٕٛ٠ب اٌظفش ػٕذ ِغزٜٛ ِؼٕٛ٠خ  ثّؼٕٝأٞ أٔٙب  رٕؼذَ ِؼٕٛ٠ب،   ، ؽ١ش  اٌضمخ، 
  .%5) ٚاٌزٞ فبق borp٪، ٚ٠ّىٓ اٌزأوذ ِٓ رٌه ِٓ خلاي اؽزّبي ِؼظُ ِؼبِلاد اٌؼّٛد الأخ١ش (5
فشػ١خ أؼذاَ ِؼبِلاد الاسرجبؽ اٌزارٟ، ٚٔشفغ فشػ١خ ػذَ أؼذاَ ِؼبِلاد   : ٔمجً اٌفشػ١خ انمشاس
 ِغزمشح. ، ٚثبٌزبٌٟ فبٌغٍغٍخ  الاسرجبؽ اٌزارٟ 
: رٛعذ ػذح اخزجبساد اختباساث اندزس انوحذقً نسهسهت يشدقدٍت يؤشش بوسمت سوق انذاس انبَضاء انًانٌ .5
، relluF te yekciDٌٍىشف ػٓ ٚعٛد ارغبٖ ػبَ فٟ اٌغٍغٍخ، أّ٘ٙب اخزجبساد اٌغزس اٌٛؽذٚٞ ٚأّ٘ٙب: اخزجبس 
 yekciD ، ٚعٕمزظش فٟ دساعزٕب ػٍٝ اخزجبس ٚاؽذ ٚ٘ٛ اخزجبسSSPKاخزجبس ، norreP dna spillihPاخزجبس 
 .relluF te81
 ) FD( relluF te yekciDاختباس اندزس انوحذقً أق دٍكٌ فونش  
ّؼشفخ ِب إرا وبٔذ اٌغٍغٍخ اٌضِٕ١خ ِغزمشح أٚ لا ػٓ ؽش٠ك رؾذ٠ذ ِشوجخ الارغبٖ اٌؼبَ إْ ٌ ٠غّؼ ٘زا الاخزجبس
 ٠زُ الاخزجبس ٚفك اٌفشػ١ز١ٓ:، رؾذ٠ذ٠خ أٚ ػشٛائ١خوبٔذ 
 .ٚٞ: عٍغٍخ ِشدٚد٠خ اٌّؤشش اٌؼب  ٌَغٛق اٌذاس اٌج١ؼبء خلاي فزشح اٌذساعخ رؾزٛٞ ػٍٝ عزس ٚؽذ 
 .(عبوٕخ) ٚٞ: عٍغٍخ ِشدٚد٠خ اٌّؤشش اٌؼب  ٌَغٛق اٌذاس اٌج١ؼبء خلاي فزشح اٌذساعخ لا رؾزٛٞ ػٍٝ عزس ٚؽذ  
)  رغبٚٞ (  relluF te yekciD ٌــ أْ اٌم١ّخ الإؽظبئ١خ )50انشكم سلى (ٔلاؽع ِٓ خلاي 
ثبٌم١ّخ اٌّطٍمخ ٚاٌزٟ رغبٚ ٞ   ػٕذ ِغزٜٛ ِؼٕٛ٠خ  nonniKcaMِٓ اٌم١ّخ اٌؾشعخ لإؽظبئ١خ ٟٚ٘ أوجش ثىض١ش 
 .ٚوزٌه ػٕذ  ) أٞ  (
أٞ أْ عٍغٍخ ِشدٚد٠خ اٌّؤشش اٌؼبَ ٌغٛق اٌذاس اٌج١ؼبء خلاي فزشح اٌذساعخ لا  : ٔشفغ اٌفشػ١خ انمشاس 
لا رغ١ش ع١شا ػشٛائ١ب، ٚثبٌزبٌٟ فبٌغٛق غ١ش وفؤ ػٕذ اٌّغزٜٛ  رؾزٛٞ ػٍٝ عزس ٚؽذٚٞ، ِٕٚٗ فبٌغٍغٍخ 
 اٌؼؼ١ف. 
، ٘ٛ اخزجبس غ١ش SDB٠زُ اخزجبس اعزملاٌ١خ اٌّشب٘ذاد ِٓ خلاي اخزجبس س استملانَت انًشاهذاث نهًشدقدٍت: اختبا .6
، ٚ٠ؼزجش أوضش لٛح فٟ اٌؼ١ٕبد namkniehcS dna trehceD ,kcorBِٓ ؽشف  7891ِؼٍّٟ الزشػ ػبَ 
 dna yltnednepedni( -DII-اٌىج١شح، ؽ١ش ٠خزجش اٌفشػ١خ اٌمبئٍخ ثأْ اٌغٍغٍخ اٌضِٕ١خ ِغزم ٍخ ِٚزّبصٍخ اٌزٛص٠غ 
 .91) ػذ فشػ١خ الاسرجبؽ اٌخطٟ أٚ غ١ش اٌخطٟdetubirtsid yllacitnedi
 ٚفك اٌفشػ١ز١ٓ: الاخزجبس٠زُ 
(اعزملاٌ١خ  DIIِشدٚد٠خ اٌّؤشش اٌؼبَ ٌغٛق اٌذاس اٌج١ؼبء خلاي فزشح اٌذساعخ رزّ١ض ثـــ: ِشب٘ذاد عٍغٍخ  
 اٌّشب٘ذاد).
 (رشرجؾ خط١ب ف١ّب ث١ٕٙب). DII: ِشب٘ذاد عٍغٍخ ِشدٚد٠خ اٌّؤشش اٌؼب  ٌَغٛق اٌذاس اٌج١ؼبء لا رزّ١ض ثـــ  ـ  
  
 69.1رّبِب ِٓ اٌم١ّخ اٌّغذٌٚخ ٌٍزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ  أوجش SDBٔلاؽع أْ إؽظبئ١خ  )60لى سانشكم ( خلايِٓ 
 .01-2)، ِّٙب ٠ىٓ اٌجؼذ ِٓ (ػٕذ ِغزٜٛ ِؼٕٛ٠خ  85.2)، ٚأ٠ؼب (ػٕذ ِغزٜٛ ِؼٕٛ٠خ 
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أْ اٌّشب٘ذاد رشرجؾ  أٞ ٟٚ٘ فشػ١خ اعزملاٌ١خ اٌّشب٘ذاد ٚٔمجً اٌفشػ١خ  ٔشفغ اٌفشػ١خ  :انمشاس
 اسرجبؽ  غ١ش خطٟ.
ٔغزٕزظ أْ عٛق اٌذاس اٌج١ؼبء اٌّبٌٟ غ١ش وفؤ ػٕذ اٌّغزٜٛ اٌؼؼ١ف،  ٔزبئظ  الاخزجبساد اٌغبثمخ  خلايِٓ 
ٚ٠ش١ش رٌه إٌٝ أْ اٌّغزضّش لا ٠ّىٕٗ رؾم١ك ػٛائذ ػبدٌخ ِمبثً اعزشار١غخ ِخبؽش ِؾذدح، ٚأْ لٛاػذ اٌزذاٚي اٌفٕٟ ٟ٘ 
ؤ ػٍٝ اٌّذٜ اٌمظ١ش، ٚثبٌزبٌٟ غؼش عٛق اٌذاس اٌج١ؼبء اٌّبٌٟ لبثً ٌٍزٕجإٌّبعجخ ٌزؾم١ك أسثبػ غ١ش ػبد٠خ، ٚثبٌزبٌٟ  ف
ٔشفغ فشػ١خ اٌغ١ش اٌؼشٛائٟ، ثّؼٕٝ أخش ؽشوخ الأعؼبس فٟ ٘زا اٌغٛق ِب ٟ٘ إلا ٔز١غخ ٌظذِبد خبسع١خ ػبثشح، أٞ 
 ذٜ.أْ اٌّزؼبٍِ١  ٓفٟ اٌغٛق ٠ّىُٕٙ اٌزٕجؤ ثّشدٚد٠زُٙ فٟ أفك لظ١ش اٌّ
ّٛرط رٕجؤ لظ١ش اٌّذٜ ٚرمذ٠شٖ، ٚ٘ٛ ِب عٕزطشق ٌٗ ٌٍزٕجؤ ثؼٛائذ عٛق اٌذاس اٌج١ؼبء اٌّبٌٟ، لا ثذ ِٓ اخز١بس ٔ
 فٟ إٌمطخ اٌّٛاٌ١خ.
 تمذٍش انًُورج انًلائى نهتُبؤ بعوائذ يؤشش سوق انذاس انبَضاء عهي انًستوى انمصَش .7
انشكم سلى ِٓ خلاي اٌزّض١ً اٌج١بٟٔ ٌذاٌخ الاسرجبؽ اٌزارٟ ٌغٍغخ ِشدٚد٠خ ِؤشش عٛق اٌذاس اٌج١ؼبء اٌّبٌٟ (
ِبػذا ِؼبِ  ً %5أْ عّ١غ ِؼبِلاد داٌخ الاسرجبؽ اٌزارٟ اٌجغ١ؾ رغبٚٞ ِؼٕٛ٠ب اٌظفش ػٕذ ِغزٜٛ ) ٔلاؽع 40
)، ٚاٌزٞ ٠خزٍف ِؼٕٛ٠ب ػٓ اٌظفش ِٚٓ خلاي رٌه ٠ّىٕٕب رؾذ٠ذ دسعخ ّٔٛرط الاسرجبؽ اٌزارٟ ػٕذ اٌفغٛح (
ِؼبِلاد الاسرجبؽ اٌغضئٟ  رغبٚٞ ِؼٕٛ٠ب اٌظفش ػٕذ عّ١غ )، ِٚٓ عٙخ أخشٜ ٔلاؽع أْ اٌّزٛعؾ اٌّزؾشن (
)، ٚاٌزٞ ٠خزٍف ِؼٕٛ٠ب ػٓ اٌظفش ِٚٓ خلاي رٌه ٌفغٛح (ذا ِؼبًِ الاسرجبؽ اٌزارٟ ػٕذ اِبػ %5ِغزٜٛ 
 )، ثّؼٕٝ أخش:٠ّىٕٕب رؾذ٠ذ دسعخ ّٔٛرط الأؾزاس اٌزار  ٟ(
 
 
فغٍغٍخ ِشدٚد٠خ ِؤشش عٛق اٌذاس اٌج١ؼبء اٌّبٌٟ رخؼغ إِب ٌّٕٛرط اٌّزٛعؾ اٌّزؾشن ِٓ اٌذسعخ  ٚثبٌزبٌٟ
 .، أٚ ّٔٛرط الأؾزاس اٌزار  ِٟٓ اٌذسعخ الأٌٚٝ الأٌٚٝ
 تمذٍش انًُورخٍَ انًمتشحٍَ قانًفاضهت بَُهًا:  
 ،zrawhcS، ekiakA، صُ ٔفبػً ث١ّٕٙب ثبعزخذاَ اٌّؼب٠١ش notweN -ssuaGٔمَٛ ثزمذ٠ش إٌّٛرع١ٓ ثطش٠مخ 
 .nniuQ-enanaH
 %5ٌٗ ِؼٕٛ٠خ اؽظبئ١خ ػٕذ ِغزٜٛ دلاٌخ  أْ ِؼبًِ ّٔٛرط  )70انشكم سلى(ٔلاؽع ِٓ خلاي     
ٚ٘زا ِب  69.1أوجش رّبِب ِٓ اٌم١ّخ اٌّغذٌٚخ ٌٍزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ  6475.5ٚاٌزٟ رغبٚٞ  tnedutSثبػزجبس أْ إؽظبئ١خ 
 ، ٚثبٌزبٌٟ ٔشفغ فشػ١خ اٌؼذَ % 5فٟٙ ألً ِٓ  30000000.0ٔلاؽظٗ أ٠ؼب ِٓ خلاي ٔغجخ الاؽزّبي ٚاٌزٟ رغبٚٞ  
٠خزٍف ِؼٕٛ٠ب ػٓ اٌظفش، ثبلإػبفخ إٌٝ اٌمذسح اٌزفغ١ش٠خ  ثّؼٕٝ أْ ِؼبًِ  اٌفشػ١خ اٌجذ٠ٍخ  ٚٔمجً 
 . %99اٌؼبٌ١خ ٚاٌزٟ رظٙش ِٓ خلاي ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ اٌز  ٞ٠غبٚٞ 
ٚاٌزٟ رغبٚٞ  nostaW-nibruDرظٙشٖ إؽظبئ١خ  أْ ٕ٘بن اعزملاٌ١خ ربِخ ث١ٓ الأخطبء، ٚ٘زا ِب ٔلاؽعوّب    
 ، أٞ أْ ِؼبًِ الاسرجبؽ اٌزار  ٟث١ٓ الأخطبء ٠ؼزجش ِؼٕٛ٠ب ِؼذِٚب.120.2
ٌٗ ِؼٕٛ٠خ اؽظبئ١خ ػٕذ ِغزٜٛ دلاٌخ  أْ ِؼبًِ ّٔٛرط ) 80انشكم سلى(وّب ٔلاؽع ِٓ خلاي     
ٚ٘زا  69.1أوجش رّبِب ِٓ اٌم١ّخ اٌّغذٌٚخ ٌٍزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ  7058.4ٚاٌزٟ رغبٚٞ  tnedutS إؽظبئ١خثبػزجبس أْ  %5
ٚٔمجً  ،، ٚثبٌزبٌٟ ٔشفغ فشػ١خ اٌؼذَ % 5فٟٙ ألً ِٓ  74100000.0ِب رؤوذٖ ٔغجخ الاؽزّبي ٚاٌزٟ رغبٚٞ  
مذسح اٌزفغ١ش٠خ اٌؼبٌ١خ ٚاٌزٟ رظٙش ٠خزٍف ِؼٕٛ٠ب ػٓ اٌظفش، ثبلاػبفخ اٌٝ اٌ اٌفشػ١خ اٌجذ٠ٍخ ثّؼٕٝ أْ ِؼبًِ 
 . %99ِٓ خلاي ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ اٌزٞ ٠غبٚٞ 
-enanaH، zrawhcS، ekiakAث١ٓ إٌّٛرع١ٓ اٌّمزشؽ١ٓ ثبعزخذاَ  اٌّفبػٍخزُ ر انًفاضهت بٍَ انًُورخٍَ:
 ، ٚاٌزٞ ٠ج١ٕٗ اٌغذٚي اٌّٛاٌٟ:nniuQ
   يعاٍَش انًفاضهت
 )941.6-( )541.6-( ekiakA
 )341.6-( )931.6-( zrawhcS
 )641.6-( )341.6-( nniuQ-enanaH
 
ِٓ ؽ١ش اٌّؼب٠١ش اٌّزوٛسح، ٚثبٌزبٌٟ ٠زُ اخز١بس  أطغش ِٓ ّٔٛرط  ٔلاؽع أْ ّٔٛرط 
 .ّٔٛرط 
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): ٔمَٛ ثذساعخ ِذٜ اعزمشاس٠خ اٌجٛالٟ ٌٍزأوذ ِٓ ػذَ ٚعٛد اسرجبؽ استملانَت الأخياء( اختباس استمشاسٍت انبوالٌ .أ 
 .، ثّؼٕٝ أخش ٔخزجش ِب إرا وبٔذ الأخطبء اٌؼشٛائ١خ رخؼغ ٌغ١شٚسح اٌزشٛ٠ش الأث١غ02رارٟ ث١ٓ الأخطبء
 الاخزجبس ٚفك اٌفشػ١ز١ٓ اٌزبٌ١ز١ٓ:ٚ٠زُ 
 .): عّ١غ ِؼبِلاد الاسرجبؽ اٌزار  ٌٟغٍغخ اٌجٛالٟ رغبٚٞ اٌظفش (
 .): عّ١غ ِؼبِلاد الاسرجبؽ اٌزار  ٌٟغٍغخ اٌجٛالٟ لا رغبٚٞ اٌظفش (
 
) أْ عٍغٍخ اٌجٛالٟ ِغزمشح، ؽ١ش أْ ِؼبِلاد الاسرجبؽ اٌزارٟ ٌٍجٛالٟ رغبٚٞ 90(انشكم سلى ٔلاؽع ِٓ خلاي 
فٌ (انشكم  nostaw-nibrud، ٚ٘زا ِب رؤوذٖ اؽظبئ١خ ِؼٕٛ٠ب اٌظفش، أٞ رمغ وٍٙب داخً ِغبي اٌضمخ 
، فٟٙ 9037.2ٟ رغبٚٞ ٚاٌز yerfdoG-hcsuerB) ٚاٌزٟ رش١ش إٌٝ اعزملاٌ١خ اٌجٛالٟ، إػبفخ إٌٝ إؽظبئ١خ  70سلى 
أٞ أْ ِؼبًِ الاسرجبؽ اٌزارٟ ٌلأخطبء ٠غبٚٞ ِؼٕٛ٠ب اٌظفش،  ألً رّبِب ِٓ اٌم١ّخ اٌغذٌٚخ ٌزٛص٠غ  
 عّ١غ ِؼبِلاد الاسرجبؽ اٌزارٟ ٌغٍغخ اٌجٛالٟ رغبٚٞ اٌظفش. ٚثبٌزبٌٟ ٔمجً اٌفشػ١خ 
أْ عٍغٍخ اٌجٛالٟ لا رزٛصع رٛص٠غ  )01انشكم سلى (ٔلاؽع ِٓ خلاياختباس انتوصٍع انيبَعٌ نسهست انبوالٌ: .ة 
أوجش رّبِب ِٓ اٌم١ّخ اٌّغذٌٚخ ٌزٛص٠غ فٟٙ  6.388991رغبٚٞ  arreB-euqraJؽج١ؼٟ ثبػزجبس أْ إؽظبئ١خ 
، أٞ أْ اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ ِزغطؼ (ٔشفغ 3أوجش رّبِب ِٓ  sisotruK، وّب ٔلاؽع أْ ل١ّخ  
ٚاٌزٟ رخزٍف ػٓ اٌظفش  رأخز ل١ّخ عبٌجخ ثّؼٕٝ أْ  ssenwekSزغطؼ)، إػبفخ إٌٝ رٌه ٔلاؽع أْ ل١ّخ فشػ١خ اٌ
إٌٝ أْ الأخطبء ثزٌه رش١ش إٌٝ ػذَ رٕبظش اٌزٛص٠غ، ٚ٘زا ٠ش١ش اٌزٛص٠غ غ١ش ِزّبصً ٍِٚزٛ ٔؾٛ اٌ١غبس، ٟٚ٘ 
ٚاٌزٟ  ML-HCRAي إؽظبئ١خ ٔلاؽظٗ ِٓ خلا اٌؼشٛائ١خ لذ رىْٛ راد رجب٠ٓ ششؽٟ غ١ش ِزغبٔظ، ٚ٘زا ِب
ٚثبٌزبٌٟ لا ،  فٟٙ أوجش رّبِب ِٓ اٌم١ّخ اٌّغذٌٚخ ٌزٛص٠غ ) 70انشكم سلى ( 3189.12رغبٚٞ 
لأْ اٌغلاعً اٌّبٌ١خ رزّ١ض ثزمٍجبد  ،ثذ ِٓ إػبدح إٌّزعخ ٌلأخز ثؼ١ٓ الاػزجبس اٌزغ١شاد فٟ اٌزجب٠ٓ اٌششؽٟ ٌلأخطبء
 .ؽ١ش رؼجش ٘زٖ اٌزمٍجبد ػٓ اٌّخطش فٟ اٌغٛق ،ِشرجطخ ثبٌضِٓ ٚثزجب٠ٓ ششؽٟ غ١ش ِزغبٔظ
 انًماسَت بٍَ نوغاسٍتى يؤشش انبوسمت انحمَم  ٌقانتمذٍشً .ج 
اٌغٍغٍخ ) أْ عٍغٍخ  ٌٛغبس٠زُ ِؤشش عٛق اٌذاس اٌج١ؼبء اٌّبٌٟ رٕطجك ػٍٝ 11انشكم سلى ٔلاؽع ِٓ خلاي (
اٌّمذسح ٌٍٛغبس٠زُ اٌّؤشش،ٚ٘زا ِب ٠ؤوذٖ ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ ٚاٌزٞ ٠ؼجش ػٓ ِم١بط اٌزظؾ١ؼ أٚ اٌمذسح اٌزفغ١ش٠خ ٚاٌزٞ ثٍغ 
 .%99
ِغ   لّٕب ثزمذ٠ش ّٔٛرط: نمخياء انتباٍٍ تداَس بعذو يششقط راتٌ اَحذاس ًَورج التشاذ .9
 rorre dezilareneg(DEGٚرٌه ثبخزجبس اٌزٛص٠غ ِٓ ٔٛع رٛص٠غ اٌخطأ اٌّؼُّ  اٌخطأ 
 ).21(انشكم سلى ، ٚإٌزبئظ ِٛػؾخ فٟ HHHB)، ٚاعزخذِٕب فٟ رٌه خٛاسصِ١خ noitubirtsid
، ؽ١ش %5ٔلاؽع أْ وً اٌّؼبِلاد ِمجٌٛخ إؽظبئ١ب، أٞ رخزٍف ِؼٕٛ٠ب ػٓ اٌظفش ػٕذ ِغزٜٛ ِؼٕٛ٠خ ؽ١ش 
رؤوذٖ ٔغت الاؽزّبي اٌزٟ رؼزجش  ٚ٘زا ِب 69.1أوجش رّبِب ِٓ اٌم١ّخ اٌّغذٌٚخ ٌٍزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ  tnedutSأْ إؽظبئ١خ 
ٚاٌزٟ  tnedutSْ إؽظبئ١خ ِؼٕٛ٠ب ػٓ اٌظفش لأ ٠خزٍف أ٠ؼب DEG، وّب أْ ِؼٍُ  %5ِؼذِٚخ فٟٙ ألً رّبِب ِٓ  
 .69.1أوجش رّبِب ِٓ اٌم١ّخ اٌّغذٌٚخ ٌٍزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ  979.22رغبٚٞ 
، ِٚٓ عٙخ أخشٜ ٔلاؽع أْ %23وّب ٔلاؽع أْ ٌٍّٕٛرط لذسح رفغ١ش٠خ ِزٛعطخ، ؽ١ش ثٍغ ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ 
، ٚ٘زا ٠ذي ػٍ  ٝ1ألً ِٓ    ؼِب ٍ١ٓ اٌّمذس٠ٓ فٟ  ّاٌ
 .5.0ِٛعجبْ ٚأوجش ِٓ اعزمشاس٠خ إٌّٛرط، ؽ١ش أْ اٌّؼبٍِ١  ٓاٌّمذس٠ٓ 
ِغزمشح لأْ ِؼبِلاد الاسرجبؽ اٌزارٟ ٌغٍغخ  )31انشكم سلى (رغذس الإشبسح إٌٝ أْ ثٛالٟ اٌزمذ٠ش ٚاٌّج١ٕخ فٟ 
فٟٙ رغبٚٞ ِؼٕٛ٠ب اٌظفش، ٚ٘زا ِب  رمغ وٍٙب داخً ِغبي اٌضمخ  )41انشكم سلى ٚاٌّج١ٕخ فٟ ( اٌجٛالٟ 
، ٟٚ٘ ثزٌه رش١ش إٌٝ ػذَ ِؼٕٛ٠خ ِؼبًِ )21انشكم سلى فٟ ( 729.1ٚاٌزٟ رغبٚٞ  nostaw-nibrudرؤوذٖ اؽظبئ١خ 
الاسرجبؽ اٌزارٟ ث١ٓ الأخطبء، أٞ أْ ٕ٘بن دٌ١ً ػٍٝ اعزملاٌ١خ ثٛالٟ اٌزمذ٠ش، وّب ٔلاؽع ِٓ ٔفظ اٌشىً أْ فشػ١خ 
 ML-HCRAِؾممخ لأْ اؽظبئ١خ  رغبٔظ اٌزجب٠ٓ اٌششؽٟ لأخطبء إٌّٛرط 
ٚ٘زا ِب  ٟٙ ألً رّبِب ِٓ اٌم١ّخ اٌّغذٌٚخ ٌزٛص٠غ  ف )،21انشكم سلى ( 82301.0ٚاٌزٟ رغبٚٞ 
، ٌٍٚزأوذ ِٓ رٌه لّٕب ثبٌزّض١ً اٌج١بٟٔ ٌغٍغٍخ  %5، ٟٚ٘ أوجش رّبِب ِٓ  9747.0غجخ الاؽزّبي ٚاٌزٟ رغبٚٞ رؤوذٖ ٔ
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، ؽ١ش ٔلاؽع أْ ِؼبِلاد الاسرجبؽ اٌزارٟ رمغ ِؼظّٙب داخً ِغبي اٌضمخ )51انشكم سلى (ِشثؼبد اٌجٛالٟ اٌّج١ٕخ فٟ 
، ٚ٘زا دٌ١ً ػٍٝ اعزمشاس٠خ ِشثؼبد اٌجٛالٟ %5أٞ رغبٚٞ ِؼٕٛ٠ب اٌظفشػٕذ ِغزٜٛ ِؼٕٛ٠خ   
 شكمان(إلا أْ فشػ١خ اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ ٌٍجٛالٟ غ١ش ِؾممخ ، ٚثبٌزبٌٟ فشػ١خ رغبٔظ اٌزجب٠ٓ اٌششؽٟ ٌلأخطبء ِؾممخ
، ٟٚ٘ أوجش رّبِب ِٓ اٌم١ّخ اٌّغذٌٚخ ٌزٛص٠غ  61.89001رغبٚٞ  arreB-euqraJلأْ إؽظبئ١خ  )61 سلى
 ِضلا. DEGثزٛص٠غ غ١ش ؽج١ؼٟ ٌٚ١ىٓ  ٚ٘زا ِٕطمٟ إرا أخزٔب ثؼ١ٓ الاػزجبس خطأ 
 يؤشش سوق انذاس انبَضاء انًانٌ:عوائذ انتُبؤ ب .01
لاخزجبس وفبءح اٌغٛق ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌؼؼ١ف لّٕب ثؾغبة اٌزٕجؤ ػٍٝ اٌّذٜ اٌمظ١ش خبسط اٌؼ١ٕخ، ؽ١ش لذسٔب 
ففٟ ٘زٖ اٌؾبٌخ ٠زُ ِمبسٔخ اٌزٕجؤ ثبعزخذاَ إٌّٛرط  اٌخطأ اٌّؼ١بسٞ ٌٍزٕجؤ ثبعزخذاَ 
) فٟ 71انشكم سلى اٌّمزشػ ثبٌزٕجؤ ثبعزخذاَ إٌّٛرط اٌغ١ش اٌؼشٛائٟ، ؽ١ش ٔلاؽع أْ الأخطبء اٌّؼ١بس٠خ ٌٍزٕجؤ فٟ (
ٛدح اٌزٕجؤ٠خ إٌّٛرط اٌّمزشػ رؼزجش أطغش رّبِب ِٓ الأخطبء اٌّؼ١بس٠خ ٌّٕٛرط اٌغ١ش اٌؼشٛائٟ، ٚ٘زا ِب ٠ش١ش إٌٝ اٌغ
ٌّٕٛرعٕب ثبٌّمبسٔخ ِغ ّٔٛرط اٌغ١ش اٌؼشٛائٟ، ثّؼٕٝ أخش أْ عٛق اٌذاس اٌج١ؼبء ٠ؼزجش غ١ش وفؤ ػٕذ اٌّغزٜٛ 
اٌؼؼ١ف، ٚؽشوخ الأعؼبس رظٙش وٕز١غخ ٌظذِخ خبسع١خ ػبثشح ِٚؤشش اٌغٛق ٠ؼزجش لبثً ٌٍزٕجؤ ػٍٝ اٌّذٜ اٌمظ١ش، 
 خ عبثمب. ٚ٘زا ِب رؤوذٖ الاخزجبساد الإؽظبئ١خ اٌّج١ٕ
 
 :خلامت - V
ٓ ٘زٖ اٌذساعخ إٌٝ اخزجبس اٌمذسح ػٍٝ اٌزٕجؤ ثؼٛائذ ِؤشش عٛق اٌذاس اٌج١ؼبء اٌّبٌٟ خلاي اٌفزشح ِ ٘ذفذ
ثذا٠خ اٌىفبءح ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌؼؼ١ف، ٚٚعذد إٌزبئظ أْ عٍغٍخ ػبئذ ِؤشش عٛق ، ؽ١ش اخزجشد 1102إٌٝ  7002
ٚثبٌزبٌٟ سفغ فشػ١خ اٌغ١ش اٌؼشٛائٟ  ٙب،ٚأْ ٕ٘بن اسرجبؽ رارٟ ث١ٓ ِشب٘ذاراٌذاس اٌج١ؼبء لا رزٛصع رٛص٠ؼب ؽج١ؼ١ب، 
 فبٌغٛق غ١ش وفؤ ػٕذ اٌّغزٜٛ اٌؼؼ١ف، ٕٚ٘بن اِىبٔ١خ ٌٍزٕؤ ثؼٛائذ ِؤشش اٌغٛق ػٍٝ الأفك اٌمظ١ش.
رُ رمذ٠ش ّٔٛرع١ٓ ٌٍزٕجؤ، ٚاخزشٔب أفؼٍّٙب ِٓ ؽ١ش اٌغٛدح اٌزٕجؤ٠خ، ٚ٘ٛ ّٔٛرط 
 .
 utuP hariM ِطبثمخ ٌٕزبئظ ثؼغ اٌذساعبد اٌّزؼٍمخ ثبلأعٛاق إٌبشئخ ِضً دساعخ: إٌزبئظ٘زٖ  إْ
) ػٍٝ عٛق فٍغط١ٓ، 1102) ػٍٝ عٛق أذٚٔ١غ١ب، ِشٚاْ عّؼخ دسٚ٠ش(2102(onrakeoS otkaibuS ,atikiN
ػٍٝ عٛق دوب ثٕغلاد٠ش، ٚرزؼبسع  ,)0002(keraboM amsAػٍٝ عٛق ػّبْ،   )9002(فبسٚق سف١ك اٌزٙزّٟٛٔ
 ػٍٝ عٛق ػّبْ. )6002( baihS-lA dammahoMِغ ٔز١غخ 
إْ اٌزطبثك اٌىج١ش ِغ ٔزبئظ اٌذساعبد اٌغبثمخ اٌّزؼٍمخ ثبلاعٛاق اٌّبٌ١خ إٌبشئخ، لذ ٠ىْٛ عججٙب رّبصً اٌخظبئض 
 :12اٌغبئذح فٟ الاعٛاق اٌّبٌ١خ إٌبشئخ ِضً
 الأمطبع اٌّغزّشح فٟ اٌزذاٚلاد ٚاسرفبع رىٍفخ اٌّؼبِلاد؛ أخفبع دسعخ الإفظبػ فٟ اٌغٛق، .1
 ؛أٔٛاع الأطٛي اٌّبٌ١خ اٌّزذاٌٚخػؼف اٌغ١ٌٛخ ِٚؾذٚد٠خ  .2
 اٌّبٌ١خ ؛ الأطٛياٌزمٍجبد اٌشذ٠ذح فٟ أعؼبس  .3
د رىٌٕٛٛع١ب ػؼف رمٕ١ب ثغجت اٌجطئ فٟ ٔشش اٌّؼٍِٛبد ٚػذَ أؼىبعٙب ثغشػخ فٟ اعؼبس االاٚساق اٌّبٌ١خ، .4
 اٌّؼٍِٛبد ٚالارظبي؛
 .ػذَ ٚعٛد ٌٛائؼ رٕظ١ّ١خ سعّ١خ ِىضفخ، ِّب ٠ؤدٞ إٌٝ اٌزأخش فٟ رٕف١ز اٌؼٍّ١بد الاعزضّبس٠خ .5
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 : يهحك اندذاقل قالأشكال انبَاََت  -
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
): تيوس سهسهت يؤشش سوق انذاس انبَضاء 10انشكم سلى (
 1102/80/90إني  7002/50/32خلال انفتشة يٍ  M
 
): تيوس سهسهت يشدقدٍت يؤشش سوق 20انشكم سلى ( 
إني  7002/50/32خلال انفتشة يٍ  Mانذاس انبَضاء 
 1102/80/90
 
 ) َتائح اختباس انتوصٍع انيبَعٌ30انشكم ( 
   نهسهست  
 
   ) َتائح اختباس دٍكٌ فونش نهسهست 50انشكم (
 
 
) َتائح اختباس دانت الاستباط انزاتٌ 40انشكم (
   انبسَظ قاندضئٌ نهسهست 
 
 
   نهسهست  SDB) َتائح  اختباس 60انشكم (
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( مكشنا07 جروًَ شٍذمت حئاتَ :)ARIMA(1,1,0)  تمٍشيبGAUSS-NEWTON 
 
  خ١ئبظؽإBreusch-Godfrey  خ١ئبظؽإARCH-LM 
2.7309 21.9813 
 
 
 
 
 
 
( مكشنا08 جروًَ شٍذمت حئاتَ )ARIMA(0,1,1)  تمٍشيبGAUSS-NEWTON 
 
  خ١ئبظؽإBreusch-Godfrey  خ١ئبظؽإARCH-LM 
2.9027 20.6903 
 
( مكشنا09)  جروًَ شٍذمت ٌ لاوبن ٌ َاَبنا مَثًناARIMA(1,1,0) 
ٌلاوبهن ٌئضدناق ظَسبنا ٌتازنا طابتسلاا ٌتناذنق 
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( مكشنا10ٌلاوبنا تهسهسن ٌ عَبينا عٍصوتنا سابتخا :) 
ARIMA(1,1,0): 
 
 
 
 
0
40
80
120
160
200
240
280
320
360
-0.15 -0.10 -0.05 0.00 0.05 0.10
Series: Residuals
Sample 3 827
Observations 825
Mean       0.000138
Median   0.000150
Maximum  0.107881
Minimum -0.170026
Std. Dev.   0.011174
Skewness  -3.097591
Kurtosis   79.00272
Jarque-Bera  199883.6
Probability  0.000000
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: انًماسَت بٍَ نوغاسٍتى يؤشش انبوسمت انحمَمٌ )11انشكم (
 قانتمذٍشً
 
 
YGOL rof seulav dettiF
tahYGOL YGOL
008 007 006 005 004 003 002 001
1.9
2.9
3.9
4.9
5.9
6.9
7.9
 - DEGيع توصٍع انخيأ يٍ َوع   )1,1(HCRAG-)0,1,1(AMIRA):َتائح تمذٍش انًُورج 21انشكم (
 - HHHBخواسصيَت 
 
 
  
  دانتا الاستباط انزاتٌ انبسَظ قاندضئٌ نهبوالٌ): 41شكم ( 
 
 
 
 
 
 
 
 
  HCRAG-AMIRA                    : 31       
 
                                                          :          
 70 STAR
02.-
51.-
01.-
50.-
00.
50.
01.
51.
008 007 006 005 004 003 002 001
slaudiseR MGOLD
  دانتا الاستباط انزاتٌ انبسَظ قاندضئٌ نًشبعاث انبوالٌ): 51شكم (
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( مكش16 جروًُنا ٌلاوبن ٌعَبينا عٍصوتنا سابتخا :)ARIMA-
GARCH 
 
                         ي               ب      ب            :      
RATS 07 
0
40
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240
-10 -8 -6 -4 -2 0 2 4 6
Series: Standardized Residuals
Sample 3 827
Observations 825
Mean       0.024525
Median   0.026002
Maximum  7.467456
Minimum -9.871961
Std. Dev.   1.082387
Skewness  -0.012354
Kurtosis   20.13955
Jarque-Bera  10098.16
Probability  0.000000
( مكش17 جروًَ لاًعتساب قوسنا ششؤي ذئاعًب ؤبُتنا )
ARIMA(1,1,0) GARCH(1,1) 
 كفأ
ؤبُتنا 
ARIMA(1,1,0)-
GARCH(1,1) 
 شَسنا جروًَ
ٌئاوشعنا 
1 0.0173 0.0247 
2 0.0221 0.0345 
3 0.0260 0.0398 
4 0.0295 0.0401 
5 0.0321 0.0420 
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